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中小民营家族企业的 “关系融资”:概念和内涵
———基于扬州市R企业的观察与思考

杨光飞,费倩倩

摘 要:文章以扬州市R企业为案例,探索中小家族企业融资方式的独特性,并初步提炼出

“关系融资”这一概念。“关系融资”和中小家族企业具有一定的契合性。“关系融资”不同于西

方经济学家所提出的关系型融资这一概念。“关系融资”在中小家族企业的生成和发展中担当重

要的功能。当中小家族企业从情感型、互惠型的关系融资走向基于利益驱动的交易型融资时,

“关系”脱嵌并带来了一定的风险,这对解释近年来所发生的民营企业家 “跑路事件”以及跳楼

自杀事件有一定的启示。
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一、相关背景和问题的提出

改革开放30年来,占企业总数99%的中小民营企业对我国 GDP的贡献超过了60%,税收超过

50%,提供70%的进出口贸易、80%的城镇就业岗位、66%的专利发明和82%的新产品开发。而截至

2014年6月,全国登记注册民营企业达1377.9万户,同比增长28%,注册资金达到47.8万亿元,同比

增长42.8%;2014年,全国个体私营经济从业人员实有2.32亿人,比2013年底增加1303.46万人,增

加数量较2013年同期增长3.88倍[1]。近年来,尽管经济处于结构调整期,但中小民营企业的户数、从业

人员、注册资金都在持续增长,民营企业的发展势头强劲。

毋庸置疑,在我国经济发展过程中,中小民营企业已经成为繁荣经济、扩大就业、调整结构、推动

创新的重要力量。值得关注的是,在这些中小民营企业中,绝大多数都属于家族企业或准家族企业。我

国90%以上的民营企业都是由个人 (家庭、家族或者合伙人)所有或控制的家族企业[2]。这些家族企业

形态各异,既包括刚刚起步的家庭作坊、合伙制企业,又包括已经成长起来的具有一定规模的家族控股

集团甚至上市公司。无论外界喝彩还是贬抑,抑或是家族企业主们表现出的自豪还是低调,我们都不可

否认家族企业包括中小民营家族企业都已经是我国国民经济生活中不可或缺的一部分了[3]。

改革开放以来,中小民营家族企业不仅是我国非公经济的重要组成部分,更是民营经济发展的亮点。

自20世纪80年代以来,中小民营家族企业在获得了合法性之后,凭借着自身的优势,一直呈 “野蛮生

长”状态。自2011年4月以来,陆续出现的民营企业家 “跑路”事件和跳楼自杀事件 (表1列举了近年

来影响较大的民营企业家跑路和自杀事件)带来了一定的金融震荡和社会不安,引发了公众的关注甚至
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政府的介入。学者们也从不同角度对此展开剖析 (例如民间借贷视角、金融体制视角、产业环境视角

等)。我们将目光聚焦至一连串 “跑路”事件和跳楼自杀事件的主体,又会发现这些事件的主角基本上都

是中小家族企业的主持人,他们成为引发这场金融风波的关键人物。显然,这场金融风波和中小民营家

族企业有着一定的关联性 ,我们需要对此加以思考和分析。

表1 民营企业家 “跑路”和 “自杀”事件

时间 企业家姓名 企业名称 事件 负债规模

2011.9 胡福林 浙江信泰集团 跑路 20亿

2011.9 郑珠菊 温州龙湾家 “百乐家电” 跑路 3亿

2013.11 王检忠 湖南恒盾集团 跳楼自杀 上亿元

2013.12 肖仲望 娄底市同星米业集团 跳楼自杀 上亿元

2014.2 欧志铭 广东乐从腾麟钢贸 跑路 8000万

2014.5 翟吉均 南通瑞美尔特食品投资有限公司 跑路 2500万

2014.4 李炎 四川腾中重工 跑路 20亿元

  注:通过网络资料整理而成。

企业家之所以 “跑路”和跳楼自杀,大都是因为资金链断裂。资金链断裂已经是触及到中小民营家

族企业的融资问题。已经做大做强的民营企业可以通过上市渠道进行融资,那中小家族企业又是通过何

种方式进行融资? 我国中小民营家族企业在融资方式上是否具有一定的独特性? 这和近年来逐步蔓延开

来的金融风波有着何种内在的关联? 本文将结合相关案例对此加以探讨和回应。

二、研究方法和案例简介

(一)研究方法

本文采用的是案例研究法。案例研究法是社会科学研究方法之一,它是回答 “为什么”和 “怎么样”

之类的问题。罗伯特•K.殷 (RobertK.Yin)给出了一个关于案例研究的经典定义:案例研究是一种经

验主义的探索,不是一种纯理性性质的研究。在研究情境中,现象本身与研究背景之间没有明显的界限。

它是研究现实生活背景的暂时现象,所以只能运用事例证据来展开研究[4]。用案例研究法来探讨现阶段我

国中小家族企业的融资问题显然是比较适宜的一种方法。

在本项调查中,为了能比较全面地了解典型企业全方位的状况,我们对包括家族企业主、在企业中

任职的家族成员、在企业管理层中任职的非家族成员、不在企业任职的家族成员、企业的普通员工、家

族企业的知情人等进行一对一的访谈并逐一进行录音与记录。由于家族企业的 “融资”与 “关系”涉及

企业核心信息,具有一定的 “私密性”,导致许多家族企业主及其家族成员对该议题的调研比较敏感,心

存戒心甚至表现出刻意回避的态度,因此,作者在调研中努力去甄别相关案例,尽可能选择意愿明显、

配合度高的家族企业来获取经验材料,并在综合多方资料后以 “相互印证”的方式力求经验材料的真实

性和有效性。

(二)案例简介

R企业是经过慎重考虑而选择的一个目标案例。该企业主比较开明,能开诚布公和我们沟通,为我们

的调研提供了便利,保证了研究的可行性。R企业坐落于江苏省扬州市汽车工业园内,南濒长江,并与宁

通高速、宁启铁路相连接,交通便利。R企业以生产加工系列包装钢桶、内燃机活塞环及活塞环螺旋撑簧

为主营业务。近年来,企业始终坚持科技创新,并通过对生产装备的更新改造,获得了较快发展。目前

该企业占地面积为6.6万平方米,建筑面积3.5万平方米,固定资产5400万元,年生产销售包装钢桶40
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万只、活塞环螺旋撑簧4500万根,活塞环6000万片,是一个累计年销售额1.1亿元的中型企业。

R企业是一家典型的家族企业。20世纪80年代初,现任R企业董事长的陶总创办了一家家族式的小

型机械撑簧加工厂,并于1990年定名为R活塞环制造厂,后发展成为扬州市R机械有限公司。目前,该

企业拥有员工1304人,其中普通员工1163人,管理人员141人。陶总子女及其亲朋在企业中任职多年

并分管相关部门。企业管理层中约80%来自陶氏家族,陶总及其家族亲友的股份占企业股权的100%,其

中陶总个人占比70%。无论是从股权集中度还是家族成员在管理层中的任职权重来看,这都是一个典型

的民营家族式企业。

三、“关系融资”:中小家族企业融资的独特路径

通过与家族企业主的访谈,作者了解到家族企业主的创业史、“第一桶金”来源、企业主追求的发展

目标等信息;通过与在企业中担任重要职位的家族成员访谈,作者重点了解企业在初创阶段、发展阶段、

成熟阶段等不同时期的经营状况、资金需求及融资情况等;通过与家族成员访谈,作者了解企业是否存

在通过人际关系进行的融资行为,亲友间融资时关心的因素;通过与企业外来经理人访谈,作者了解目

前融资方法的利弊,以及向银行等金融机构借款存在的问题、对策及路径;与企业普通员工访谈,作者

了解企业是否存在员工入股、众筹的融资方式以及员工对企业经营的满意度、建议等;与家族企业的知

情人访谈,作者了解企业主的人品、经营能力、家庭财力、社会关系、公众声誉等信息。通过与家族企

业相关的、处于不同地位的、处于不同关系节点的人群进行访谈,作者从不同角度了解该企业融资特点,

并从几个阶段提炼出该企业的融资独特性。

(一)企业初创阶段的情感型融资

R企业是在改革开放大潮中涌现出来的中小民营家族企业。它从家庭作坊开始,逐步发展壮大。企业

主陶总出身于贫苦家庭,初中没毕业便辍学在机车修理厂当学徒工,出师以后,收入微薄。陶总想办厂,

但缺少创业的启动资金,也没有银行贷款所需要的抵押物,因而创业之路十分艰难。一方面,基于办厂

的风险,关系一般的亲友并不愿意出面担保;另一方面,家人不太赞成,认为办厂风险大,建议还是干

好本业。“当时我一个姑父开面粉厂,我把想做活塞环加工的想法告诉他,他是过来人,比较能够理解我

的计划,也认为这种生意能够挣钱,答应借给我一部分资金。”①有了一小部分资金之后,陶总把自己的想

法详细地说给家人听,并得到他们的支持。面对生活的困境和陶总的执着,陶总的家人和他一起秉持

“要么不做,要么做好”的信念,摸索起办厂之路。除了陶总姑父,陶总的妻子、弟弟、妹妹、舅舅、姑

母、堂叔等也把自己平时的积蓄拿出来借给陶总。就这样东拼西凑,陶总一点点凑足了两万多元钱,购

买了5台普通机床,投入加工。家庭作坊式的生产没有太多的技术含量,岗位之间也没有明显的分工,哪

里需要人就自觉顶上。“家人之间没有什么算计,都想着办厂不是件容易的事,不是我一个人的事,都在

尽自己的力量帮忙。”②

在家族企业的初创阶段,启动资金的获取通常较为艰难。由于缺乏抵押物、担保风险大,企业很难

获得银行贷款;中小家族企业的创业资金主要来源于个人资金的积累及亲友间借贷。家族企业并不是由

市场直接转换而来,而是由亲缘共同体衍生而来[5]。家族成员间存在着外人无法相比的情感、义务与信任

关系,彼此肩负着一定的责任。在对企业主人品、能力等有一定了解的情况下,家族成员觉得自己有义

务为家族出一份力。此外,家族成员间因特有的情感因素与亲密关系,能够相互扶持、共同合作,存在
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着一定的共享精神。可以说,“关系”在企业的初创阶段就开始嵌入中小家族企业中。R企业初创阶段的

融资方式具有一定的普遍性,这种融资方式,主要来自于核心层的亲缘共同体的信任与支持。

(二)企业发展壮大阶段的互惠型融资

在企业后期的发展过程中,企业扩展所需要的资金以亲友的资金帮助和企业经营所得的资金积累为

主。20世纪90年代初,R企业从一个家庭作坊,逐渐发展成为活塞环制造厂,家庭成员在企业的经营管

理中分工逐渐明确。随着制造厂规模的扩大,企业需要更多的资金投入。那么R企业是如何维持运营且

不断发展壮大的? 在对陶总的访谈中得知,除了企业盈余,陶总也曾以个人的名义抵押住宅来获得银行

贷款,帮助企业渡过难关,甚至也曾不惜代价借过短期的 “高利贷”以应对突如其来的资金缺口,但这

都不是常态方式,从亲友处获得的资金帮助仍然是主要的和常态的资金筹集方式。

正如陶总在访谈中谈到:“除了企业盈利的结余和以个人名义获得的少数的银行贷款,从亲友处获得

的资金帮助仍然是主要的。”①可见,中小家族企业在初创阶段因为没有抵押和担保无法获得外源性融资,

在企业有了一定的资金积累之后,尽管也从银行借贷,但是银行贷款并没有成为一种制度化的融资渠道。

来自关系共同体 (熟人共同体)的资金支持仍然具有不可替代的功能,只不过较之于来自于核心层的资

金支持,“关系”的规则发生了一些变化。在初创阶段,融资往往是依靠核心层的亲缘共同体的支持,而

到了企业扩展阶段,熟人共同体以及业缘共同体的支持占到了很大的比例,正如陶总所说的 “朋友间的

资金拆借、仗义相助是常有的事”②。

通过对案例的观察和分析可知,R企业从初创、发展到壮大阶段,融资方式都不可避免地受到了来自

于日常社会场域 “关系”规则的影响。在不同阶段,亲缘共同体、熟人共同体以及业缘共同体都分别扮

演了不同的角色,情感、义务、信任、互惠等元素充斥其中。显然,这是一种值得关注的融资模式,我

们称之为 “关系融资”,并认为这可能是中小民营家族企业中所存在的一种独特的融资模式。

四、“关系融资”与关系型融资

青木昌彦和瑟达尔·丁克曾对关系型融资进行明确定义,认为关系型融资是 “一种初始融资者被预

期在一系列法庭无法证实的事件状态下提供额外融资,而初始融资者预期到未来租金也愿意提供额外资

金的融资方式。”[6-7]尽管学界对于关系型融资的定义还没有统一的界定,但一般情况下,学界认为关系型

融资需要满足三个条件:(1)金融中介机构收集公共信息之外的信息;(2)信息的收集是在与借款人长

期的多重交互中实现的;(3)信息处于保密状态。从广义上来说,关系型融资是指一种以软信息为基础

的融资制度,突出借贷双方在长期的多重交互中建立起的紧密关系,能够有效减少信息不对称、降低信

息成本。从狭义上来说,关系型融资就是指关系型借贷,是指银行和企业在长期的合作中建立起相互信

任的、紧密的关系,银行基于对企业 “软”信息 (企业经营状况、企业发展前景、企业主个人能力、信

誉、社会关系等)的了解和把握,对企业进行的关系型贷款业务。

本文构建的 “关系融资”概念不同于关系型融资。关系型融资强调的是基于理性人假设,借贷双方

基于软信息博弈而成的融资制度,这种融资制度重视借贷双方在长期合作中建立起来的稳定、紧密的关

系,能够有效筛选冗余信息,控制风险,有利于银企关系的改善。而 “关系融资”作为一种非正式融资

制度,是家族企业中家庭家族伦理规范、价值观念等综合作用的结果,是以日常生活中的义务、情感、

信任以及互惠为基础而建立起的一种融资方式。“关系融资”与关系型融资的区别显而易见 (表2),我们
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可以从以下几方面作进一步的说明。

表2 “关系融资”与关系型融资的比较

内容 “关系融资” 关系型融资

文化背景 “关系融资”的产生与中国传统儒家文化有关,受到 “血
浓于水”等观念影响,多存在亲缘共同体以及熟人共同
体之间

关系型融资的概念源于西方社会,受西方契约观念的影
响,多用于金融机构与客户之间

内涵 “关系融资”中的 “关系”与中国社会中的人情、信任、
恩惠、面子、报答等要素相嵌并交织,具有本土特质

关系型融资中的 “关系”,指金融机构与客户 (银企)之
间的一种合作关系,即西方社会的 “relationship”

主体 “关系融资”的借贷主体往往是中小家族企业主以及家族
成员

关系型融资的借贷双方通常是合作伙伴,即企业主与银行
(银行从事信贷工作的人员)

价值目标 “关系融资”的价值目标以情感支持、信任关系及互助为
主 (也包括一定的利益回报)

关系型融资的价值目标在于金融机构对于利润的追逐

信息获取 “关系融资”拥有血缘、亲缘、地缘优势,由于 “知根知
底”,因而对软信息的获取相对便捷、准确且成本低。

关系型融资需要依靠信贷工作人员对企业进行长期的跟
踪、考察和熟悉,以期克服信息不对称,既需要软信息,
更需要一些硬信息作为分析依据

信任关系 “关系融资”中的关系依托的是 “强关系”和 “关系链” 关系型融资中往往是 “弱关系”,由信贷工作人员与企业
在长期的磨合与合作中建立起来的关系

监督机制 基于场域中的义务和信任关系等 银行对企业采取近距离监控的方式,监测资金风险

利益 “关系融资”也包含利益,但利益附着在 “关系”之上 关系型融资主要是基于避免风险最小化的利益追求

  注:作者根据相关资料整理而成。

(一)两种融资的制度基础不同

关系型融资以 “软信息”为基础。不同于资信评估、资产抵押或者财务审核等 “硬”信息分析,“软

信息”是由银行与企业在长期的密切联系中累积而成的软数据,难以量化和检验,也很难在银行内部的

层级中传递。在关系型融资中,银行通过长期、多渠道的接触,积累与家族企业有关的、大量的且具有

一定私密性的 “软信息”,如企业发展前景、企业管理层素质、企业所在地的相关政策背景、企业主个人

能力、信誉、财务状况及社会关系等。通过对 “软信息”的筛选和甄别,评判企业的抵押担保能力、信

用级别、偿贷能力,从而 “择优借贷”。

“关系融资”以日常生活中的 “关系”为基础。日常生活中的 “关系”对人们的行为、观念都会产生

一定的影响,家族企业的融资行为往往是作为家族企业权威的家族企业主的行为,其自然也会或多或少

受到中国式关系模式的影响。在家族企业的初创阶段,资金极度匮乏,在家族伦理的义务、亲情等观念

的强化下,家族关系网络和由此拓展出的社会关系资源往往能够成为中小家族企业的融资渠道。家庭成

员和亲戚的援手相助主要是出于义务、责任、情感以及信任,并没有出于一种功利的计算。这一点和关

系型融资迥然不同。

可以看出,关系型融资以银行对企业 “软信息”的考察为基础,“软信息”的获得是在银企双方长期

互动中累积的,这种 “关系”的建立也是理性算计的结果;而 “关系融资”以 “家文化”为基础,家族

成员间的血缘、亲缘关系是与生俱来的,亲缘共同体中的利他、互助精神也是特定场域的规则,也真是

这种规则让大家并没有太多的防范之心。

(二)两种融资制度的监督机制不同

关系型融资采取银行对企业近距离监控的监督方式。关系型融资的双方都是理性的 “经济人”,双方

在博弈中展开合作。银行作为资金的提供者,其目的在于获得长期租金,企业作为资金的借贷者和使用

者,其目的在于企业发展。银行会通过对企业的近距离监控,了解企业的生产、经营及财务状况,及时

监测借贷资金的安全性及企业的还贷能力,以便重新谈判。

一般情况下,进行 “关系融资”的贷方,基于借贷双方之间的信任关系,不会对借方的企业经营及

财务状况多加干涉,但并不意味着借方不受任何形式的监督。实际上,在长期的合作与交易中,借贷双
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方建立起相互信任且稳定的合作关系,这种关系的平衡能够有效抑制借贷双方的道德风险。一方一旦违

约,便会受到所在家庭场域以及伦理共同体的道德谴责和舆论压力。可以说,关系型融资的监督机制是

显性的、契约化的;而 “关系融资”除了道德自律以外,也受到所在社会关系网的约束。

五、结论和讨论

我国的中小民营家族企业是从家庭、家族发展而来,这些中小家族企业 (尤其是在创业初期)深深

打上了家庭 (族)共同体的烙印,其决策机制、用人机制、代际传承等问题也深受家庭 (族)规则的影

响,其融资方式同样带有一定的独特性。由于中小家族企业脱胎于亲缘共同体,家庭 (族)日常生活系

统中的一些法则必然会延续到企业系统中,因此,“关系”等社会运作机制也会嵌入企业系统中,并对融

资方式产生影响。R企业的经验说明,因为 “关系”的嵌入,中小家族企业的内源性融资方式实际上也是

和日常生活中的 “差序格局”形成某种对应关系,即基于义务法则的情感型融资、基于信任法则的互惠

型融资可以用 “关系融资”进行概括。如果说 “关系”可以作为概括中国社会的一个重要概念,那么

“关系融资”也是一个可以解析中国中小家族企业融资特征的一个重要概念。所谓 “关系融资”,是指融

资者和被融资者因为双方日常社会中所存在的 “关系”而形成的借贷关系,双方对于 “借贷”的预期深

受日常 “关系”规则约定的影响。

“关系融资”从日常生活中的 “关系’衍生而来,具有关系的一些特质,但由于经济因素的介入,

“关系融资”也具有自我的一些运作逻辑。调研中我们也发现 “关系融资”的运作,以 “关系”的亲疏远

近为行动逻辑,也受其他相关因素的影响。正如日常生活中,中国社会所特有的 “差序格局”,它是以人

际关系中自我为中心逐步向外扩展,依次延伸为情感性关系、混合性关系与工具性关系。情感性关系多

产生于亲缘共同体当中,亲缘共同体内部的 “义务”“责任”“报”等利他主义因素,使得关系的运作建

立在人与人之间的情感之上,其运作的价值导向为 “义务性” “责任性”,关系的双方可以不计利益,不

计得失。混合性关系多产生于熟人、“自己人”当中,他们之间的信任关系不是与生俱来的,因而关系的

运作依托于后期信任关系的建立与发展;混合性关系也包含了中国人情社会的传统以及互惠互利的社会

机制。对于市场主体的扮演者中小家族企业而言,融资会带来更多的利益互动,关系融资中的 “关系”

会更理性,利益也会反过来考验 “关系”。日常生活的 “关系” (尤其是情感型关系、互惠型关系)可以

成为中小家族企业融资的重要渠道和社会资本;同时,因为利益因素的侵入以及结构条件的变化, “关

系”规则也会遭到侵蚀,甚至带来关系的 “脱嵌”并最终导致关系融资的 “失范”。

解析中国中小民营家族企业融资的独特性对于解释近年来的 “跑路事件”以及跳楼自杀事件具有一

定的启发性。在一定的社会结构和制度环境下,中小家族企业的 “关系融资”包括情感型融资、互惠型

融资不会带来失范现象,反而会转化为积极的社会资本。在R企业案例中我们发现的,大家知根知底,

作为企业家的陶总也一直执着于实体经济,抵御了种种的市场诱惑,没有冒险去从事自己不熟悉的业务,

“关系融资”没有失范。“跑路事件”和跳楼自杀事件尽管有多重影响因素,但是从中小家族企业融资方

式演变这个视角来看,这些事件可以视为 “关系融资”的失效。在银行借贷制度不完善的情况下,中小

家族企业的 “关系融资”之所以失效,是因为随着市场转型和社会流动的加速,“关系”的约束条件发生

变化,社会共同体的法则失去制约性,“关系”的边界也出现了变化;随着关系链的延伸,出现了关系的

“非契约化”现象,“关系融资”从情感型、互惠型走向逐利型、交易型的民间借贷,“关系”脱嵌,“关

系融资”失效。
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TheRelationshipFinancingofSmallandMedium-sizedPrivateFamily
Enterprises:ConceptandConnotation

—basedontheObservationandThinkingofYEnterpriseinYangzhouCity
YangGuangfei,FeiQianqian

Abstract:BasedonthecorrelationtheoryandtakingYenterpriseinYangzhouasanexample,theunique-

nessoffinancingmethodsofChinesefamilyenterprisesisstudiedandtheconceptof“relationshipfinan-

cing”isproposed.Relationshipfinancingand Chinesesmalland medium-sizedfamilyenterprises

correspondtoeachother.“Relationshipfinancing”isdifferentfromtheconceptofrelationalfinancingpro-

posedbywesterneconomists.Relationshipfinancingplaysanimportantroleintheestablishmentandde-

velopmentofsmallandmedium-sizedenterprises.Whentheydevelopfromemotionaltypeandreciprocal

typeofrelationshipfinancingtotransactionfinancingdrivenbybenefits,risksariseduetothedeintercala-

tionofrelationship,whichcanshedlightonthe“runaway”andjumpingtodeathfromabuildingevents

ofprivateentrepreneursinrecentyears.
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